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文論
戦間期におけるCo皿tauldsの発展
イギリスにおける新産業の発展と
　　　「多国籍」的展開の挫折をめぐって
杉嫡京太
1　はじめに
　本稿は，　「多国籍」的展開の挫折の事例として，戦間期における新産業とし
てのレーヨン工業の雄，コートールズ（Courtaulds）社をあげようとするもので
ある。これは研究史的にみて，次の二つの側面をもつ。
　まずイギリスにおける新産業の発展の国際的性格の解明という点である。リ
チャードソン教授をあらためてもちだすまでもなく，戦間期のイギリスにおい
て，いわゆる新産業の資本蓄積が果たした役割はきわめて大きかったし，レー
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（1）ヨン産業の急速な成長ぶりは，その重要な一角を占めるものであった。そのた
めもあって従来のレーヨン産業研究は，コートールズ社を中心にすえながらも，
主としてイギリス国内における資本蓄積の問題としてとらえるか，またその裏
返しとして，独自の対象として国際的連繋二国際カルテルの問題をとらえる場
合が多かった。前者では，コウルマン（C・leman）博士以前に公開資料のみで書
　　　　　　　　　　　　　　（2）かれた白眉，鬼塚教授の論文がある。一方，大原総一郎氏の大著もイギリス国
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（3）内・レーヨン資本と国際カルテルについては概説するにとどまっていた。また
イギリスでの研究としては，もとよりコウルマン博士の大著にふれなければな
らないが，コートールズ社のイギリス国外での発展に公平に目配りしたその著
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（4）書は，歴史的記述に徹し，論理化を最大限自制したものとなっている。一方，
ハロップ（J．Harrop）教授の論文は，国際的連繋や「多国籍」的投資にふれな
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（5）がらも，本稿のいう“挫折”についての評価を欠いている。
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　以上のように，レーヨン産業に重点をおいた研究は，コートールズ社に典型
的にみられる資本蓄積の国際的性格をともすれば過少評価しがちであったと考
えられる。
　そこで，第二の研究の視点として「多国籍企業」発展史に関する議論につい
てふれることにしょう。
　われわれは，戦間期，とりわけ世界恐慌過程において「多国籍」化を通じて
一国内的資本蓄積の制約を越えようとした事例として，ユニリーバ（Unilever）
社とI　C　I社の事例についてとりあげてきた。そこでの論点のひとつは，世界
恐慌下での企業の「多国籍」的展開がどのような場合に優位性をもちえたかを
解明することにあった。その際、　「多国籍企業」の概念規定は不問に付したま
　　　　（6）まであった。
　ところで「多国籍企業」の史的研究はすでに70年代から存在してはいたが，
　　　　　　　　　　　　（7〉近年とみに活発化してきている。とりわけ第二次大戦以前はもとより，第一次
大戦以前にまで逆のぼって「多国籍企業」の歴史的経緯を辿ろうとするものも
少なくない。これらの研究は，従来証券投資あるいは直接投資として区分され
てきた資本輸出の史的研究を，個別企業の行動様式に立ち入って研究する点で
大きな意味をもつことはあらためていうまでもない。しかし他方で，そうした
歴史的研究が，そのまま「多国籍企業」の無概念的な拡大的適用に通じていく
とすれば，立ち止まって一考を要することになろう。それは例えば，イギリス
企業にとって，植民地への直接投資ははたして「多国籍企業」の一形態であっ
たのだろうかという問題である。現地の「国籍」が問題とならず，その意味で
経営的にも分化二「現地化」していかないような投資は，確かに海をこえては
いるものの，同一市場圏内部の外延的拡張の一形態ではなかったのかという問
題である。つまり，対外直接投資が「多国籍」的展開を通じて行われる形態が
一般化するには，世界経済の構造的変化と受入国の国民経済的再編成が前提条
件としてあったのであり，そうした歴史的規定をぬきにした個別の「先駆多国
籍企業」の事例の収集だけでは自ずと限界が生ずるのではないかということな
　　　（8）
のである。もとより，われわれの研究もその意味では，戦間期の世界恐慌とい
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う時期設定をのぞけば，依然として「多国籍企業」についての概念の批判的検
討をへないまま事例収集を行っているにすぎないとの批判を甘んじて受けなけ
ればなるまい。本稿ではしかし，そうした限界をふまえつつ，イギリス企業の
「多国籍」化の挫折の事例を検討することにより，歴史的制約を解明する一助
にしたいと考えるのである。
　本稿が前提とする，以上述べてきたような研究史の二つの側面は，実は戦間
期のイギリス新産業の同一の間題を二つの異なる側面から照射することにほか
　　　（9）
ならないのだが，その総合的分析は，稿を改めて行なうこととして，本稿では，
紙幅の関係から，とりわけ後者，つまり「多国籍」的経営の限界をコートール
ズ社の事例において検討することに問題を限定していきたい。その意味で，レ
ーヨン産業のイギリス国内での資本蓄積の様式などは関連する部分のみを説く
にとどめている。
　2　「多国籍」的展開の過程
　コートールズ社の「多国籍」的展開の過程は大きく4つの時期に区分できる。
まず，第一次大戦前のビスコース法レーヨン特許の購入から大戦後の1925年に
至るまでの時期である。第二は，ビスコース法レーヨン糸のイギリス国内市場
が成熟し，ヨーロッパ国際カルテル形成へとむかう1929年までの時期。第三は，
世界恐慌からブロック化をへて1939年の第二次大戦の勃発に至るまでであり，
第四は1945年の大戦終了までの時期である。各時期の展開のあらましを国内活
動と関連させながら見てみると次のようになる。
　a）第一期（第一次大戦～1925年）
　エセックスの絹織物商コートールド商会（Samuel　Courtauld＆Co．）がビスコ
ース・スピニング・シンジケートからイギリスでの特許権を購入したのは1904
　　　　　　　（10）年のことであった。翌年にコベントリーに工場を新設し本格的生産に入ってか
ら，1913年に新会社コートールズ社（Courtauls　Ltd．）を払込資本金200万ポン
ドで設立するまでを前史とすれば，同社の発展の特徴は，購入した特許権に依
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拠してイギリス国内市場を独占しただけでなく，1909年にはすでにアメリカで
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（1工）の特許権をも買収して国際企業としての性格を備えていたことにある。つまり，
アメリカでの関税引上げに対して，当時，アメリカ国内でのビスコース法特許
権所有者であったペチット（Pettit）家から特許権を15万ドルの現金で購入し，
翌年にはアメリカン・ビスコース社（American　Visc・se　C・mpany以下A　V　C
と略称）を設立し，1911年にはマーカス・フックの新工場での操業を開始した。
その後1915年にはA　V　Cを持株会社とし，Viscose社をその下におく組織変更
を行い，16年にはロノー，20年にはレウイスタウンにそれぞれ工場を新設する
　　　　　　　　　　　　　　　　　（12）など，A　V　Cも急成長をとげることになる。このように19世紀以来の伝統的家
族企業であったコートールズ社は，イギリスとアメリカでの特許独占を基礎に，
新興レーヨン産業の爆発的成長とともに急速な拡張をとげることになったのだ
が，まさにそのことのうちに，後述するような「多国籍」化の挫折と，イギリ
ス国内における停滞を導く要因も胚胎していたのであった。さて，この時期の
コートールズ社の生産額をみると以下のようである。ビスコース法レーヨン糸
の生産量は，1913年の320万ポンドから大戦中は300万ポンド台と殆ど変化はな
かったが，大戦後の20年代に入ると急激な成長を示し，20年の650万ポンドか
ら24年の1860万ポンド，25年の2280万ポンドと3．5倍に急伸した。レーヨン糸
の総売上高と営業利益もそれぞれ12年の£70万と£30万から25年の£730万と
　　　　　　　　　　　　　　（13〉£310万へと10倍化したのであった。しかし，イギリス国内のビスコース法レ
ーヨン糸の生産高と収益の伸びを遥かに上回って急成長をとげたのはむしろア
メリカ子会社の方であった。A　V　Cとその子会社The　Viscose　Co．（T　V　C）
の生産高（重量）はレーヨン糸において，1913年の180万ポンドから16年は580
万ポンドに達して早くも，コートールズ社のイギリス国内生産量を上回り，以
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　ラ後20年の1020万ポンド，25年の3470万ポンドヘと急激な増加を示すに至った。
アメリカ子会社の税引前利益は，13年の＄150万から19年には＄3000万へと20
倍化し，21～24年の平均税引前利益も＄2925万に達していた。重量1ポンドあ
たりの製造利益も，1913年の＄1．03から19年には＄3．68に上昇した。これに対
する戦時課税も強化されたから，1918年にはアメリカの州及び連邦の課税額は
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税引前利益の67％にも及んだが，そうした課税強化を遥かに上回る利益の計上
がなされたのであった。このようなアメリカ子会社の急成長に応じてA　V　Cか
らコートールズ本杜への利益送金も大戦前の13年の£5．8万から19年には£125
万，21年から24年の年平均で£133．9万と同様の増加をみせたのである。しか
し，この時期は本国市場も急成長をとげていたため，コートールズ本社の税引
前利益に占めるAV　Cからの配当利益の比率も3割を越えるものではなかった。
その意味では，イギリス本社の成長力がアメリカ子会社の成長力に比してなお
　　　　　　　　　　　　　　　（15）十分な自立性をもちえていたのである。
　しかし，財務面における本社の“健全性”とは裏腹に，その停滞性も少しず
つ姿をあらわし始めていたといってよい。
　b）第二期（1925年～1929年）
　1925年レーヨン製品への関税導入は，イギリス市場を外国製品から防遇する
ことで次の二つの結果をもたらした。まず第一に，国内におけるレーヨンヘの
企業の新規参入が相次ぎ，28年を頂点とするレーヨン・ブームを巻き起こした。
第二に，外国企業がイギリスの関税障壁内に進出する一方で，コートールズ社
も「多国籍」的展開を図り，これらがヨーロッパ国際カルテルの結成へと帰着
した点である。つまり，関税導入は，新産業としてのレーヨン産業の国内にお
ける爆発的成長を促しはしたが，生産性の上昇に結びつかないまま，むしろカ
ルテルによる競争制限を招来したのでありあり，その責は主としてコートール
　　　　　　　　　　　　　（16）ズ本社の負うべきところであった。
　25～28年のレーヨン・ブーム期に設立された企業は17社で，その払込資本額
は£2100万に及んだ。これに対してコートールズ本社も£1200万の増資を行い，
オルバーハンプトン工場を増設し，製品系列も従来のビスコース糸とビスコー
ス・スフに加えてアセテート糸へと拡大し，あわせてつや消し糸などへの高品
　　　　　　　　　　　　（17）質化を図るなどの展開をみせた。しかし20年代の同社の企業収益の成長度に比
して，この製品革新・工程革新のための戦略はかなり保守的であったといって
よい。同社の29年の資産を見れば，工場拡張後においてさえ，その固定資産£
680万に対して英国証券投資が£980万にも達していた。実際にスフのブランド
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製品フィブロの生産が本格化するのは，グリーンフィールド工場が開設される
　　　　　　　　（18）35年以後であったし，人絹以外の分野への関連する多角化は，I　C　Iが成立す
ると，28年には縄張り協定を結んで，レーヨンと化学工業分野の相互不可侵を
　　　　　　　　　　　（19）約して自ら放棄してしまった。同社の「多国籍」的投資は，29年の資産におい
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（20）て，A　V　C等子会社には£1840万，その他会社に£480万であったが，アメリ
カ以外への直接投資は，とりわけヨーロッパにおいては，多分に競争制限的で
あり，結果的には本国経営の保守性を補完することになったのである。
　対ヨーロッパ投資は，25年にフランスのカレに子会社（L＆Soie　Artificielle
de　Calais，S．A．）を設立したのを噛矢とする。これは，フランスにおける保護
関税と，フランスのC　TA社（Comptoir　des　Textiles　Artificiels）のイギリス
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（21）進出に対抗するもので，カレ工場は27年秋に操業を開始した。
　コートールズ社は，25年にドイツヘの進出も果たしている。12月にドイツの
レーヨン企業V　G　F（Vereingte　Glanzstoff　Fabriken）との間に50－50の合弁
会社を設立し，コロンに工場を建設して28年から操業を開始した。その基礎と
なったコートールズとグランッシュトフ間の利益共同契約は，英・独相互の市
　　　　　　　　　　　　　　（22）場を保護することを目的としていた。
　このV　G　Fとの結合により，27年に，イタリアのスニア（Snia　Viscosa）社
の経営危機に際して両社がスニア社の株式の一部を保有し，コートールズ社は
事実上この経営権を握った。この三社の連繋は単にヨーロッパ市場における市
場保護のみならず，コートールズ社にとっては低廉なスニア製品のアメリカヘ
の流入を抑制し，合わせてスニア社のスフ生産技術を導入する意味をもった。
逆に言えば，コートールズ社は自社の研究開発投資の遅れをこうした海外投資
　　　　　　　　　　　　　（23）によって補完していったのである。
　29年，それまでイギリス国内にも子会社をもち，コートールズ社と競合して
いたオランダのエンカ（Enka）社がドイッのV　G　F社と合同してAK　U（Algemeene
Kunstzilde　Unie）社となったため，コートールズ，A　K　U，スニアと関連会社
による国際的連鎖が形成されることになった。コートールズ社は28年までにV
G　Fの株式£95万を所有していたが，合体してA　K　Uとなることを承託して，
　　　　　　　　　　　　　　一71一
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（24）30年までにはAKU株£125万を保有したのである。
　コートールズ社は，これら中軸となる国際的連繋以外にも，各国に子会社を
展開させた。ヨーロッパでは26年に，デンマークのコペンハーゲンとスペイン
のバルセロナに，いずれも新関税の導入に対抗して子会社を設け，工場を開設
した。また時期は相前後するが，北米においても，23年のカナダでの新関税導
入に対する進出の結果，25年中期から現地工場の操業が開始されていた。同様
にインドにおいても25年初頭に小規模のモデル工場が建設されるなど，この時
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（25）期の同社の「多国籍」的展開にはめざましいものがあった。
　しかし，コートールズ社の展開の基盤は，双生児的に成長をとげ，今や本国
を上回る規模に達したA　V　Cにあったことはいうまでもない。A　V　Cから本社
向の配当は，イギリス国内での課税対象前の価額として，25年の£251万から，
28年，29年には，£350万にも達したが，これらはイギリス本社の営業利益を
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（26）上回り，投資収益を含めた経常利益の47％と56％を占めていたのであった。こ
の時期のA　V　Cは，依然としてアメリカにおける最大企業で，レーヨン生産の
60％を担い，アメリカ国内消費量の50％を供給していたといわれ，大恐慌下で
の価格切下げ競争が31年になって熾烈に繰り広げられるに至るまで，アメリカ
国内におけるプライス・リーダーシップを統御する独占企業であった。しかし，
関税の保護と国際カルテルを通じての対米輸出抑制策の下で，高価格維持政策
による独占利潤を享受していたA　V　Cは，本国への送金を中心にすえ，現地で
の設備投資を怠ったため，巨額の投資を計上するDu　Pont社の追撃にとらえ
られた時点においては，生産性の点で大きく遅れをとり，価格競争で後手にま
わることになるのである。
　以上のように，20年代を通じてコートールズ社の経営戦略は，競争制限的な
いしは非競争的であり，　「多国籍」的展開もそのような戦略の延長線上にある
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（27）か，あるいはそれを補完する性格が極めて強かったといえるのである。
　C）第三期（1930年～39年）
　世界恐慌の過程においてコートールズ社は，その独占的地位と「多国籍」的
展開による優位性を遺憾なく発揮した。しかし30年代全般にわたる回復過程を
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通じて，その「多国籍」的経営は少しずつ綻びを見せ，その市場もアメリカ国
内あるいはアジアを中心としたイギリス帝国圏内において，競争力の低下に応
じて蚕食されることになった。
　この時期のコートールズ社の国内経営における特徴は，価格切下げ政策にあ
　（28〉
った。それは，恐慌過程での絹や綿糸の価格下落という市場実勢に対応すると
いう面をもっていたが，同時に同社のプライス・リーダーシップを駆使するこ
とにより，レーヨンブーム下で参入した企業を駆逐することをも目的としてい
た。この問37年末に価格協定が結ばれるまでの間に，レーヨン価格は29年価格
から半減したが，これは天然繊維の下落を下回るものであった。また同社は，
この間一貫して政府に関税切下げと物品税廃止の働きかけも行った。これは国
際協定での市場分割により，政府の市場保護政策の意味が薄れるなかで，価格
切下げ効果をより徹底させることを目的としていたといってよい。さらに，広
告支出を27年から30年にかけて3．5倍化するなど，広告宣伝活動を強化し，フ
ィブロなどのブランド・イメージを高め，製品の差別化を行うことで，シェア
　　　　　　　　　　（29）の拡大を図ったのである。
　このような恐慌期におけるイギリスでの市場政策の積極的展開は，アメリカ
のA　V　Cが工場閉鎖による生産制限を通じて価格下落幅の縮小を図ったのとは
対照的であった。もっともアメリカの場合も，1929－32年の恐慌期にはレーヨ
ン企業間の協定も有名無実化し，価格表以外の価格による販売や，品種の格下
げ表示（misbranding），あるいは購入高に応じた割戻し等が行われ，レーヨン
各社もこの市場実勢に対応するために価格表価格の引下げを行わざるをえなか
ったのであり，31年10月，大会社による価格協定が復活するまでの間，市場は
　　　　　　　　　　　　　　　　　　（30）「高度に競争的」な状態におかれたのである。これはレーヨン各社間の競争激
化だけでなく，競合する天然繊維の価格下落によって促進されたことはいうま
でもない。しかし中小企業の淘汰と関税保護による外国製品の防遇が進み，32
年以後の政府の綿価格政策によって価格が下げ止まると，A　V　Cによるプライ
ス・リーダーシップが再び確立されるに至った。アメリカのレーヨン糸1ポン
ドあたりの生産費は34年時においても日本のそれのプラス177％，イタリアのプ
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ラス93％であったが，そのコスト高にもかかわらず，30年に引き上げられた高
率の関税障壁により，アメリカの国内市場は40年にいたるまで，外国製品をほ
ぼ完全に遮断したのである。この時期の価格は37年恐慌に際して再び下落をみ
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（31）せたが，20年代における低落傾向に比して相対的に安定していたといえる。
　さて，コートールズ社のイギリス・アメリカにおける価格政策は，それぞれ
の市場構造と市場に対する規制力に応じたものであったが，同時に次のような
問題を生じさせていた。
　まず第一は，20年代の設備投資のおくれがこの時期に生産性上昇の停滞とコ
スト高となって，価格下落の下で収益を圧迫してきたことがあげられる。コー
トールズ社の生産性は，1925年から38年にかけてイギリスの産業全体の2倍の
上昇率ではあったが，国際競争場裡においては到底十分なものとは言えなかっ
た。同じ時期に，工程の短縮・連続化，高速紡糸や機械設備の大型化により一
錘当り生産高や労働生産性で日本のレーヨン工業がコートールズの水準を凌駕
　　　（32）していた。またアメリヵ国内においても，価格規制とは裏腹に設備投資が事実
上競争状態にあったにもかかわらず，A　V　Cの設備能力の拡張は，デュポン社
の2分の1以下にしかすぎなかったのであり，A　V　Cの設備能力がアメリカ全
体に占める比率は大きく減少した。同社の近代化計画が実施に移されるのは，
36年になってからであり，それが実際に意味をもつのは，37年恐慌後の39年以
　　　　　　　　　（33）後になってからであった。
　第二の問題は，コートールズ本社のA　V　Cへの依存度が増大する一方で，A
V　Cの業績が悪化しつつあったことである。恐慌下での本社の営業利益が20年
代の三分の一に低落すると，31・32年をのぞき37年に至るまでAV　Cからの受
取配当が本社の営業利益を上回り，経常利益の4割以上を占めるに至った。一
方，AV　Cは31・32・34・35・37年と当期純利益を上回る高配当を行なってこ
れを助けたから，当期未処分利益は29年の＄5300万から37年には＄2400万へと
半減し，38年には当期純損失を初めて計上したこととも相侯って，急速にその
　　　　　　　　　　　（34）財務内容を悪化させていった。これは一方では，世界恐慌期において「多国籍
経営」がもちえた優位性の証左であったが，他方では，第4期におけるその挫
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折をも準備する伏線ともなったのである。
　このように，恐慌とその後の回復過程のコートールズ社の「多国籍」的展開
の根幹をなしたのはアメリカ子会社であった。これに対して，ヨーロッパ子会
社は，ヨーロッパにおけるカルテルを部分的に補強する役割にとどまっていた
　　　　　　　　　　（35〉と言ってさしつかえない。
　例えばフランスでは，コントア社（ComptoirdesTextilesArtificiels＝CTA）
を中心にしたカルテルに少割当にもかかわらず参加した。しかし，34年以後は
カルテルを脱退して積極的攻勢に出ることによりコスト切下げを図ったが，“フ
ィブロ”生産での競合をおそれる本社が，フランス子会社の拡張を抑制してい
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（36）るうちに，シェア拡大の機会を失うことになった。
　またドイッでは，子会社コロンはVG　Fと共にドイッ国内での43％の割当を
獲得したが，そのうちの8．28％を得たにすぎず，30年代全般を通じてその割当
が13％をこえることはなかった。この他，デンマークでは価格切下げが徹底し
ないまま市場を失い，スペインでは36年までに£8700の累積損失を計上するな
ど，ヨーロッパでの展開は，本国市場を防衛する以上には，それほど大きなメ
　　　　　　　　　　　　　　　（37）リットをもたらさなかったといえる。
　しかもヨーロッパ企業との技術提携は，対ヨーロッパ進出の重要な目的の一
つであったが，自社内での研究開発投資を抑制し，他社からの特許購入に依存
する姿勢が，結果的には製品革新・工程革新をおくらせ，同社の停滞を生み出
したことも指摘しなければなるまい。
　ところで，先に述べたようなコートールズ製品の相対的なコスト高のため，
帝国圏内における輸出市場は日本製品によって急速に奪われつつあった。例え
ばオーストラリアの場合，35年時の150デニール糸のコートールズ社製品c．1．f。
価格が1s　lo’／2dであったのに対し，日本製品は103／4d　c．i．f．と半分以下
で，オーストラリア政府の差別関税により，辛うじて輸出が維持されていると
いうのが実情であった。35年以後，同社は現地工場の設立の検討を始めたが，
結局放棄し，実際に工場が進出したのは大戦後の49年になってからのことであ
　（38）
った。
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　以上のように，世界恐慌期におけるコートールズ社は，一国内での資本蓄積
の制約をこえることにより，イギリスー国内での経営のもつ不安定性を克服し
えたのだが，A　V　Cからの過大な利益送金政策やヨーロッパでのカルテル維持
を前提とした子会社政策等，必ずしも「多国籍」的経営の基礎を拡充するもの
ではなく，37年恐慌からの回復過程での本国及びアメリカでの設備投資が十分
結実しないまま第二次大戦に入っていったのである。
　d）第四期（1939年～45年）
　大戦は，ヨーロッパ子会社の経営を解体しただけでなく，武器貸与法による
A　V　C株大半の売却を通じて，コートールズ社の「多国籍」的経営を挫折させ
た。
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　ラ　まずヨーロッパ子会社についてみると，ドイツのコロン工場は37年から設備
投資の結果，39年以後ようやく純益を生じ，45年までに総計550万ライヒスマ
ルクの純益を計上し，42・43年には220万ライヒスマルクの配当を支払ったが，
コートールズ本社に対しては為替管理の下で37年以来一切の送金が途絶してい
たため，大戦終了時にはその累積債権は£25．5万に達したのであった。
　フランスのカレ工場も状況はほぼ同様であった。戦時中スフ生産が急伸した
が，40年には本社との関係は絶え，42年5月には連合軍によって爆撃された。
またスニア・ビスコーザとの関係もイタリアの参戦とともに断絶した。これら
ヨーロッパにおける資産は，43年に売却されたスペインをのぞき，第二次大戦
後復活されることになるが，それも多大な資本支出による復興を経なければな
らなかった。
　しかし，大戦期における「多国籍」的経営の混乱は単にヨーロッパとの関係
のみではなく，むしろ友邦アメリカとの関係において蹉跣をきたしたところに
重要な間題を孕んでいたといってよい。武器援助と引きかえの在米資産の買収
政策は，もう一方での独占禁止法を軸とする市場開放要求とともに，アメリカ
の戦時対英政策の根幹をなすものであったと考えられるが，その分析は別の機
会にゆずるとして，ここでは次の点を指摘するにとどめよう。すなわち，41年
3月，コートールズ社は武器貸与法による対英援助の代償として，イギリス大
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蔵省を介してアメリカ政府にAVC株の90％を£1350万で売却することを余儀
なくされた。その後の仲裁裁定によるイギリス政府からの£1362万の補償金を
加えて辛うじて£2712万の売却益を得たものの，この強制的売却はコートール
　　　　　　　　　　　　　　　　　（40）ズ社の「多国籍」的経営の“失敗”であった。ここで“失敗”とする理由は，
第一に売却によりA　V　Cの企業としての連続性が失われたこと，第二にA　V　C
が狙われたこと自体，永年のA　V　C経営のあり方の帰結であったことの二点に
　（41）依る。連続性という点では，53年の最終売却まで，コートールズ社は10％の株
をもち1人の重役を派遣してはいたものの，その支配権を失うことにより，子
会社経営としての連続性は完全に途絶したといってよい。アメリカ政府は極め
て低価格でA　V　C買収を行いえたわけだが，それが可能となったのは，単にA
V　Cの業績が37年恐慌期に極端に悪化したことだけでなく，A　V　Cの非公開性
が正当な資産評価を妨げていたことが大きな理由であった。A　V　Cについては
第一次大戦期の脱税容疑が30年代に入って再燃するなど，その秘密主義がかね
て疑惑を招いていたのだが，コートールズ社は，これに対して有効な手を打た
ぬまま，先に述べたような配当還流政策を続けていた。経営の公開，アメリカ
人重役の登用，収益の現地再投資といった一連の政策を怠ったことが，アメリ
カ側からのA　V　C狙い撃ちを容易にしたと考えられるのである。
　このように大戦期に，コートールズ社は「多国籍」的経営の基盤の大半を喪
失した。大戦後の50－54年の時点で，同社の経常利益に占める海外子会社から
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（42）の配当収益の比率は3％前後にまで激減したのである。戦後再びアメリカ子会
社を設立するなど，あらためて「多国籍」的展開が着手されることになるが，
その比重は戦前とは比べものにならないほど小さな比重から出発せざるをえな
かったのである。
3　コートールズ社の経営と「多国籍」化の限界
　これまで見てきたように，戦間期におけるコートールズ社の「多国籍」的経
営は，アメリカ及びヨーロッパでの子会社経営を軸に展開してきた。量的には，
アメリカ子会社A　V　Cの比重が圧倒的に大きく，とりわけ世界恐慌の過程にお
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いては，アメリカからの配当送金が本国経営における収益の減少を補い，結果
的にはその経営の停滞を隠蔽する働きをもたらしたのであった。これに対して，
ヨーロッパヘの進出は，20年代におけるヨーロッパ企業のイギリス市場進出，
あるいはアメリカヘの輸出増大の脅威に対し，それぞれの本拠地で工場生産を
開始することで国際カルテルの形成を促進しようとするものであり，ヨーロッ
パ市場奪取を目的とするというよりは，本国及びアメリカ市場を防衛する意図
が強かった。本国及びアメリカでの経営が，ビスコース法特許の独占に立脚し
て急成長をとげ，特許開放後も先行企業としてスケール・メリットを基礎に優
位性を保ち，市場規制力を維持してきたことは先にふれた。実際イギリス国内
のレーヨン生産量に占める同社製品の割合は，恐慌後には7割を回復したので
あり，その独占的地位に揺らぎはなかった。しかしそれにもかかわらず，同社
の営業利益は30年代全般にわたって20年代の水準から半減し，輸出も伸び悩み
　　　（43）となった。こうしたなかで「多国籍」的な子会社に依存する度合も逆に強まっ
た。しかし，第二次大戦中にこれらの子会社が機能を失うと，同社の経営はイ
ギリス化を迫られることになったのである。
　このような経緯をして経営の“失敗”あるいは“挫折”とすることには幾許
かの問題もあろう。実際AV　Cは数量的に見る限り成功した子会社であり，20
年代のヨーロッパ進出も，正しい選択であったといえよう。しかし，第二次大
戦中には「多国籍企業」としての実体の大半を失ったことから見れば，コート
ールズ社は少なくとも「多国籍」的経営については失敗したといわなければな
るまい。対ヨーロッパ進出を国際カルテル結成戦略，アメリカ進出を関税保護
市場拡張戦略と規定したうえで問題をより限定すれば，コートールズ社の「多
国籍」的経営はなぜ成長市場のアメリカで失敗したのかという点が焦点になる
にちがいない。端的にいうなら，ヨーロッパの子会社は，拠点作りが主たる目
的であって，それ自身の成長は必ずしも重要課題とは見なされなかった。とこ
ろがA　V　Cは，アメリカ・レーヨン産業のトップ企業であったにもかかわらず，
その条件を生かしきれず，平時においてはデュポン社のキャッチ・アップを甘
受し，戦時においては国際政治のスケープゴートに自らを置くという，二重の
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誤まりをおかしたといっても過言ではない。そしてそれは本社の経営政策のあ
り方と密接に連関していたと考えられるのである。
　この時期のコートールズ社の経営上の問題点の第一は，生産革新の遅滞があ
げられよう。まず工程革新の点では，経営者の不熱心と労働組合の抵抗により，
ケーク精練や広幅織機の導入の遅れがあった。また新工場の建設計画において
も，同社の内部蓄積の豊富さと市場の成長性を勘案するならば，37年からのグ
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　く　　ラリーンフィールド・スフ工場の操業開始も遅すぎたといわなければなるまい。
　製品の革新あるいは関連分野への多角化をみると，その不活発さが顕わにな
る。同社は，ビスコース法レーヨン製造にほぼ特化し，スフ生産が本格化した
のも30年代後半になってからで，ましてそれ以外の分野への進出の準備は殆ど
なされていなかった。その理由としては，第一に“二番手戦略”とでもいうべ
き，特許購入主義があげられる。ビスコース法特許購入の成功は，結果的には
　　　　　　　　　　　　　　　　　　（45）独自の研究開発投資を怠らせることになった。同社のヨーロッパ進出目的のひ
とつには，新製品の導入があり，スニア社からの蛋白質系繊維の特許購人等を
行ったが，自社開発能力の欠如のため必ずしもうまく機能しなかったといえる。
理由の第二は，イギリス企業間のディマケーション協定であった。コートール
ズ社は，28年にI　C　Iとの間に，それぞれ化学と繊維に領域を限定する協定を
結んだが，これは原料段階への垂直統合を断念させただけでなく，とりわけ合
成繊維開発の能力を失わせる結果をもたらした。I　C　Iがデュポン社から購入
したナイロン製法特許をもとに，コートールズ社と共同でBritish　Nylon　Spi
nners　Ltd．を設立して生産を開始したのは40年になってからのことであった。
またこの協定は製品革新が進む中にあっては，境界領域の設定での意味を失っ
ていく。I　C　Iは，購入したポリエステル系繊維特許をもとに第二次大戦後に
　　　　　　　　　　　　　　　　　　（46）はテリレンの工業化を行っているからである。
　このような工程革新・製品革新の遅滞は，成熟商品となったビスコース糸に
過度に依存することにより，プロダクト・サイクルを利用した起動力を弱め，
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（47）アメリカ市場での競争におくれをとる原因にもなったのである。
　第二は，生産革新の遅滞とは対照的な，健全すぎる財務政策に内在した問題
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　　（48）
である。
　同社は営業利益の低下した30年代においてもほぼ無借金企業のままで，£
4700万前後の総資産に対し，株式資本金が£3200万，準備金が£1000万前後の
超健全経営を行っていた。しかし，これに対する国内の固定資産は，30年代後
半のグリーンフィールド工場建設後£1000万に達するまで£500～680万を推移
し，A　V　C等の子会社投資の£2000万をのぞくと，イギリスの証券投資が20年
代には£1000万という比重を占めたのであり，恐慌及びその回復過程ではさら
にその比重が高まり，34年には£1800万にも達したのであった。このように証
券投資を設備投資よりも重視する傾向は，多かれ少なかれイギリス大企業に共
通する性格であり，コートールズ社の場合，その度合が極めて著しいのは，第
一次大戦から20年代にかけて特許独占とその先行性のメリットを十分生かして，
急速に成長をとげる新興市場の中で独占利潤を確保した結果であり，このよう
な自己金融主体の成長と証券投資重視の経営が，イギリス新産業そのものの発
展のひとつの型を示していたといってよい。しかし，同時に，その財務偏重体
質自体が生産革新を遅らせることで，国際競争力と「多国籍」的経営のダイナ
ミズムを失わせていくことにもなったのである。
　第三には，組織革新の遅れがあげられる。急速な成長は，家族的経営の体質
を払拭しえぬまま，「多国籍」的経営の遂行を余儀なくさせたのである。コー
ルマン博士によれば，本社重役会はクラブ的雰囲気をもち，化学技術担当重役
が不在であったり，労務担当部門が確立されないまま30年代に至ったという。
このようにトップマネジメント組織そのものが，企業の自己成長に対応しきれ
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　ラぬまま旧守的体質を温存させていたといえるのである。
　このような，財務偏重と生産革新・組織革新の停滞は，その「多国籍」的経
営，就中アメリカ子会社経営に大きな影響を及ぼした。人事が停滞しただけで
なく，本社の財務偏重・生産軽視は広大なアメリカ市場での競争力を次第に低
下させることになったからである。しかも，高配当により利益送金を重視した
ことは，結果的には本国経営の停滞を隠蔽する働きをしただけでなく，アメリ
カでのいわゆる現地化を遅らせることにもつながった。第二次大戦中，武器貸
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与法にもとづく在米資産買収の標的にA　V　Cがあげられた大きな理由もそこに
あったと考えられる。経営の秘密主義と市場における独占的ビヘイビアはいず
れもイギリス的であったとはいえ，アメリカの経営風土においては直ちには容
認され難いものであった。それらが脱税容疑等ともあわせて，“ミステリー”
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（50）企業として注目を集める理由になったと考えられるのである。つまりその意味
で，A　V　Cの二重の誤りは，それ自体が本国での経営体質そのものに由来して
いたといえるが，コートールズ社は，A　V　Cを通じてアメリカ式経営を導入す
ることも，停滞性を打破し自己革新を図る機会をも逸したのである。
4　まとめ
　以上，われわれはコートールズ社の「多国籍」的経営の展開と第二次大戦時
の挫折について検討してきたが，その失敗の原因は，コートールズ本社の経営
とそれをとりまくイギリスの産業のあり方に帰着すると考えられるのである。
　おそらくわれわれがここで最も注目しなければいけないのは，イギリス市場
と企業がもつ競争制限的体質であろう。コートールズ社の事例は，そのような
非競争的市場に立脚した企業の「多国籍」的経営における脆弱性を如実に示し
ていたといってよい。失敗の原因には，経営の停滞性だけでなく，それが温存
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（51）されうる市場構造自体もあげなければならないのである。
　さて，コートールズ社の「失敗」はどのような意味をもちうるのだろうか。
多少の飛躍をおそれずにいえば「多国籍企業」史，または，ヨーロッパあるいは
アメリカに立脚した「多国籍企業」の相互比較は，単なる平面的な比較ではな
く，歴史的段階性との関連で検討する必要を提起しているといってよい。なぜ
なら，戦間期においては，世界経済の発展段階，つまり中心国のイギリスから
アメリカヘの移行に伴なう両者の政治的対立・対抗関係がまずあり，その枠組
の中で，出身国の母斑を負った「多国籍企業」の受入国経済の「国籍性」への
適応という問題が重層的に関連していたからであり，コートールズ社の「失敗」
もそうした構造の中で把えられなければならないからである。ここでは，この
「失敗」はアメリカの独占禁止法を挺子とするヨーロッパ市場開放要求政策と
　　　　　　　　　　　　　　　一81一
同じ軌道上に位置していることを指摘するにとどめよう。本稿の事例研究とこ
うした国際通商政策の問題とは指呼の間にあるが，その全面的考察は次の機会
にあらためて行なうことにして欄筆することにしたい。
付 己??
　本稿は紙幅の都合により，関連する図表の一切と，論証の一部を省略した。
なお手稿作成に際して，Courtaulds社Archivesにお世話になった。ここに記
して謝意を表したい。
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